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ISI : Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh tingkat suku bunga BI rate 
dan nilai tukar Rupiah terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada saat 
krisis global (periode 2007-2009) dan periode setelahnya (periode 2010-2012). 
Metode yang digunakan yaitu VECM (vector error correction model) untuk 
menguji pengaruh jangka panjang melalui uji kointegrasi Johansen, sedangkan 
perilaku dinamis jangka pendek diketahui dari hasil estimasi fungsi impulse 
response dan variance decomposition. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
pada estimasi model jangka panjang, variabel suku bunga BI berpengaruh 
signifikan terhadap IHSG dengan arah negatif pada saat krisis global dan periode 
setelahnya. Sementara itu, nilai tukar berpengaruh signifikan terhadap IHSG 
dengan arah positif pada kedua periode. Pada hasil impulse response, shock variabel 
suku bunga secara keseluruhan direspon negatif oleh IHSG di kedua periode. 
Sementara itu, shock variabel nilai tukar secara keseluruhan direspon positif oleh 
IHSG pada periode krisis global, kemudian direspon negatif pada periode setelah 
krisis global. Hasil variance decomposition menunjukkan bahwa yang memiliki 
kontribusi terbesar terhadap Indeks Harga Saham Gabungan adalah BI rate. 
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CONTENT: The purpose of this research is to examine the effect of BI rate and 
exchange rate to Composite Stock Price Index  at global crisis (period 2007-2009) 
and post-crisis (period 2010-2012). The method which be used is VECM (vector 
error correction model) to examine long-term effect by using Johansen 
cointegration test, meanwhile short-term dynamic behavior will be known by 
estimation result of impulse response function and variance decomposition. The 
results of this research indicates that the long-term estimation model for variable 
of BI rate significantly has negative effect to CSPI during the global crisis and post-
crisis period. Meanwhile, variable of exchange rate significantly has positive effect 
to CSPI in both periods. On the result of impulse response function, shock in 
variable of BI rate overall is responded negatively by CSPI in both periods. 
Meanwhile, shock in exchange rate is responded positively at the global crisis 
period, then change into negative direction at the post-crisis period. The result of 
variance decomposition shows the variable that has the largest contribution to the 
Composite Stock Price Index is BI rate. 
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